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Carta del Presidente

Carta del
Presidente

Estimados accionistas:

Un afno mas, me dirijo a Uds. para presentarles nuestra Memoria Anual, a través de la
cual Natraceutical Group da cuenta de sus actividades y el balance del Ultimo ejercicio.

A través de estas lineas precedentes, quisiera compartir con Uds. mi vision sobre el
complejo entorno econémico que condicion6 el desarrollo de la compania a lo largo del
gjercicio 2008, tanto en los mercados en los que opera Natraceutical, como en lo relativo
a su cotizacion en bolsa, asi como presentarles la estrategia implementada para hacer
frente a tan especiales circunstancias, en aras a garantizar la continuidad del crecimiento
de Natraceutical en el futuro.

El ejercicio 2008 empezd con una severa crisis financiera que alterd el normal funciona-
miento de los mercados de crédito y que fue trasladandose paulatinamente a la actividad
econémica. El debilitamiento de la inversion y del consumo en los mercados interna-
cionales se fue haciendo patente a medida que avanzo el ejercicio, no permaneciendo
practicamente ningln sector ajeno a esta realidad, si bien es cierto que aquellos sectores
mas vinculados al crédito sufrieron una recesién mas importante.

En este entorno, tampoco Natraceutical Group permanecié ajena a los significativos
retos que la crisis econémica trajo aparejados en los mercados internacionales. Ello
inhibi6 algunos de los crecimientos organicos disefiados en el plan de negocio de la
compania, a la vez que la incertidumbre financiera y la restriccion de crédito durante el
ejercicio mermaron la posibilidad del Grupo de avanzar en su estrategia de crecimiento
no organico.



Dados los condicionantes para acometer un ambicioso plan de crecimiento en las cir-
cunstancias mencionadas, la evolucion del ejercicio 2008 de Natraceutical Group vino
significativamente marcada por las medidas adoptadas relativas a la finalizacion del plan
de racionalizacion de la estructura industrial de la compadia y la optimizacion de la
cartera de productos de su division de Ingredientes. Dicho plan, iniciado ya en 2007, tuvo
como principal objetivo potenciar la mejora de los ratios de eficiencia y los margenes
operativos de la compania a futuro.

Por su parte, 2008 fue un afno de aflanzamiento de Natraceutical Group en el sector de los
complementos nutricionales, que la compania comercializa en Europa, exclusivamente
en farmacias y parafarmacias, bajo la marca Forté Pharma. En la actualidad Forté Pharma
esta presente en Francia, Bélgica, Holanda, Austria, Suiza, Espafa, Portugal, Polonia y,
de manera incipiente, en Italia. A su vez, la compadia mantiene relaciones comerciales
con las excolonias francesas del Pacifico y norte de Africa y sigue preparando la entrada
en nuevos mercados.

A pesar de la complejidad del mercado, la fortaleza de la marca permitié a Forté Pharma
mantener su posicibn como compafia referente en el sector de los complementos nutri-
cionales en Europa, asi como su liderazgo en el segmento de control de peso en Francia,
su principal mercado.

A cierre del ejercicio 2008 la cifra de negocios de Natraceutical Group alcanzd los
161 millones de euros, 1o que representa un crecimiento del 13,61% respecto a 2007, mien-
tras que el EBITDA presentd un crecimiento del 29,5%, situandose en 22,2 millones de
euros. La compania cerré el ejercicio 2008 con un beneficio de actividades continuadas
de 5,5 millones de euros, un 19,5% superior que en el ejercicio anterior. Ello permitio la
finalizacion del plan de racionalizacion tras las maltiples adquisiciones realizadas en los
dltimos ejercicios, y motivo que el beneficio neto de Natraceutical se viera negativamente
impactado en 4 millones de euros por actividades interrumpidas, con lo que la compania
cerr su ejercicio con un resultado neto positivo de 1,5 millones de euros, frente a los
3,8 millones del ejercicio anterior.

En lo relativo a la evolucion de la cotizacion de Natraceutical en bolsa durante el ejercicio
2008, ésta estuvo directamente condicionada por la situacion econémica internacional
y especialmente en Espana, en un ano de incertidumbre y falta de confianza en los
mercados, que castigd de manera particular a los valores de pequefa capitalizacion.

Es muy dificil predecir el comportamiento de los mercados, pero muy especialmente
en momentos en que, ante la escasez de liquidez, los valores se ven mas afectados por
movimientos de flujos que por los propios fundamentales de las companias. Aln asi,
frente al retroceso del 5797% del indice de empresas de pequefa capitalizacion de la
bolsa espanola (Ibex Small Cap), del que forma parte Natraceutical, la cotizacion de la
compania cedid en este ejercicio un 39,02%, a niveles similares a los del Ibex-35, principal
indice de la bolsa espanola, que en el ejercicio 2008 retrocedid un 38,70%.



En nombre del Consejo de Administracion, al que represento, quisiera agradecerles un
afo mas su confianza, y de manera muy especial este 2008, por el complejo entorno que
nos ha acompanado.

Es un placer compartir con todos Uds. la creaciéon de un proyecto empresarial en un
sector de actividad que estamos seguros va a retomar su vigor en las primeras fases
de la recuperacion econdémica. Varios factores nos animan a ello: En primer lugar, a
través de la division de Ingredientes, buena parte de nuestra actividad esta centrada
en la alimentacion, cuyos vectores de funcionalidad y naturalidad tienen mas vigencia
que nunca. A su vez, ésta se complementa con actividad en el campo de la salud, a
través de nuestra division de Complementos Nutricionales, uno de los sectores de mayor
pujanza en el nuevo entorno, segun el consenso de mercado. Por Ultimo, Natraceutical
es una compania que ha realizado un enorme esfuerzo de globalizacién a lo largo de
los Gltimos anos, por lo que deberia beneficiarse de la recuperacion econémica desde el
primer momento en que ésta vaya produciéndose en los diferentes mercados en los que
opera la compadia.

Cuenten con toda nuestra dedicacién para que asi sea.
Un cordial saludo,

Xavier Adsera
Presidente

Valencia, mayo de 2009
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Nuestra esencia, 100% natural




Natraceutical Group
en breve

1. Presentacion

Natraceutical Group es una multinacional de origen espanol, en la vanguardia de la
biotecnologia aplicada a la nutricion, referente en investigacion y desarrollo de ingre-
dientes funcionales, principios activos y complementos nutricionales, todos ellos de
origen natural, para la industria alimentaria, farmacéutica y cosmética. La compania
canaliza su actividad industrial a través de dos divisiones, la division de Ingredientes y la
division de Complementos Nutricionales, con el objetivo de ayudar en la prevencién de
enfermedades y la mejora de la calidad de vida a través de la nutricion.

Natraceutical se constituyé en el afio 2002, como resultado de la escision de la actividad
de 1+D de Natra especializada en la extraccion de teobromina y cafeina de la cascarilla del
haba de cacao, asi como el desarrollo de ingredientes funcionales derivados del cacao.
La compania emprendi6 de este modo su andadura en el sector de los ingredientes
alimentarios y funcionales para las industrias mencionadas, en un proyecto que ha
venido consoliddndose muy especialmente desde el afio 2005, cuando Natraceutical
inici6 su internacionalizacion a través de diversas adquisiciones en el sector. Como
resultado de este proyecto de expansion, la compadia dispone en la actualidad de una
cartera de productos con mas de quinientas referencias, plantas productivas en Espafa,
Reino Unido, Suiza, Australiay Brasil y una presencia activa en mas de 60 paises, ademas
de oficinas comerciales propias en Europa y Asia-Pacifico y acuerdos de distribucion en
todo el mundo.

Posteriormente, en octubre de 2006, Natraceutical amplié su ambito de actuacién
con la entrada en el sector de los complementos nutricionales, tras la adquisicion de
la compania monegasca Laboratoires Forté Pharma, con la que llegd directamente al
consumidor final.

En la actualidad, la division de Ingredientes conforma el 64% de la cifra total de negocio
de Natraceutical Group, mientras que la division de Complementos Nutricionales aporta
el 36% restante de su volumen total.

La consolidacion de Natraceutical como multinacional de ambito mundial ha llevado
a la companfia a concentrar en los mercados internacionales el 914% del volumen de
ventas de sus productos, representando Espafia en 2008 Unicamente el 8,5% de su cifra
de negocio.

Desde su constitucion en 2002, Natraceutical cotiza en el mercado continuo de la bolsa
espanola bajo el codigo NTC.
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2. Unidades de negocio

Division de Ingredientes

A través de la division de Ingredientes, la compania es uno de los referentes mundiales en
produccion de cafeina natural, lider en el sector de los colorantes naturales en el Reino
Unido y en antioxidantes en Europa.

Natraceutical Group cuenta con una cartera de mas de 500 referencias y especialidades
en el sector alimentario, cosmético y farmacéutico, distribuidas en las siguientes lineas
de producto:

 Colores naturales

* Polvo de frutas y vegetales

* Pectinas

* Potenciadores del sabor

* Aromas naturales

 Cafeina

* Ingredientes funcionales y derivados del cacao

Colores naturales

Natraceutical Group ha desarrollado una nueva generacion de soluciones para colorantes
alimenticios de origen natural, con una cartera de productos saludables que satisface las
necesidades del mercado.

Mediante selectivos procesos de extraccion, Natraceutical Group desarrolla su gama de
colores naturales a partir de frutas, vegetales, especies y plantas comestibles, con las
que obtiene una amplia paleta de colores, desde amarillos, naranjas, rojos y verdes hasta
tonalidades de marrén, todo ello a partir de ingredientes naturales.



Las propiedades de los ingredientes de esta linea de productos permiten su aplicaciéon
en una amplia gama de productos finales, como bebidas, dulces y pasteleria, productos
lacteos y alimentos precocinados.

La produccion de esta linea se realiza desde las plantas que la compania tiene en Reino
Unido y Australia.

Polvos de frutas y vegetales

Desde las dos plantas productivas situadas en Suiza, la compania elabora y comercializa
polvos de vegetales y frutas, cien por cien naturales, que son utilizados habitualmente en
la elaboracién de preparados de fruta, bebidas, reposteria y alimentos infantiles. En este
Gltimo sector, particularmente estricto en materia de calidad y sequridad, Natraceutical
Group se posiciona desde hace décadas como referente gracias a su continua innovacion
y a la excelencia y seguridad de sus productos. En este sentido, la compafia cuenta con la
ISO 17025:2005, que certifica la éptima calidad y fiabilidad de su laboratorio de andlisis.

Para la produccién de estos ingredientes, la compadia dispone de varias tecnologias de
secado, entre ellas la mayor torre de secado del mundo, que permite la elaboracién de
un polvo de tomate, referente en el mercado, con un sabor caracteristico y un intenso
color rojo. También se produce la linea de polvos vegetales y frutales ActisecTM, con
componentes que ayudan en la prevencion de enfermedades cardiovasculares.

Pectinas

Natraceutical Group cuenta con una experiencia de mas de cincuenta afios en la pro-
duccién y comercializacion de pectinas, una sustancia que se encuentra en todas las
frutas y en un gran nimero de vegetales y que, por sus propiedades gelatinosas, resulta
fundamental en la elaboracién de mermeladas vy jaleas, asi como en la preparacion de
bebidas, lacteos y postres.

La pectina esta considerada como un tipo de fibra por sus funciones similares: no aporta
nutrientes a nuestro organismo pero actda sobre la eliminacion de residuos y toxinas.
Natraceutical Group dispone de mas de cincuenta tipos diferentes de pectinas, asi como
la posibilidad de producir pectinas especialmente desarrolladas segln las necesidades
particulares de nuestros clientes.

La produccién de pectinas se concentra en las plantas de Natraceutical en Suiza.
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Potenciadores del sabor

El equipo de I+D de Natraceutical Group ha desarrollado Talin®, un potenciador del sabor
de bajo valor calérico, extraido de una fruta cosechada en los bosques himedos del oeste
de Africa.

Talin® es una proteina natural que dispone de una amplia gama de aplicaciones en
el campo de la modificacion de sabores y potenciacion de los mismos en el ambito
farmacéutico, asi como en suplementos alimenticios, bebidas y alimentacion. Por sus
cualidades, la aplicacion de Talin® sobrepasa su uso como simple edulcorante. La mas
extraordinaria caracteristica de Talin® es sin duda su estructura molecular y su interac-
cion con las moléculas del sabor.

La produccion de este novedoso ingrediente se realiza desde las instalaciones que la
compania tiene en Reino Unido.

Aromas naturales

A partir de tecnologia patentada y mediante un proceso productivo a bajas temperaturas
y sin disolventes ni aditivos, Natraceutical Group desarrolla una gama de aromas natura-
les de alta calidad procedente de frutas de primera calidad, especialmente seleccionadas
en todo el mundo por proveedores autorizados por la compania. De este modo, la calidad
del producto queda garantizada desde el origen.

La produccién de esta linea se realiza desde las plantas que la compania tiene en Reino
Unido y Australia.

Cafeina

Natraceutical Group concentra en su planta de Manaus (Brasil) la produccion de cafeina
natural. Por su localizacion en pleno Amazonas, la planta dispone de una proximidad geo-
grafica privilegiada al mayor origen del mundo en cuanto a extractos naturales se refiere.
Una obtencion que resulta clave para la posterior investigacion y desarrollo de nuevos
principios activos e ingredientes nutracéuticos por el equipo de I+D de la compania.



Ingredientes funcionales y derivados del cacao

Natraceutical Group cuenta con una vasta experiencia en actividades de investigacion
y desarrollo de principios activos e ingredientes nutracéuticos, mediante procesos de
biotecnologia aplicada, para su posterior incorporacion a alimentos funcionales.

A través de diversos proyectos de colaboracion, los equipos de investigacion y desarrollo
trabajan directamente con los clientes para ofrecer, ademas de productos innovadores,
la posibilidad de adaptar los ingredientes a las necesidades de cada cliente mediante
aplicaciones que redunden en la 6ptima incorporacion al producto final.

Actualmente se comercializan con éxito una docena de compuestos activos, utilizados
especialmente en la industria alimentaria por sus beneficios sobre la salud. Entre los
productos de la linea de ingredientes funcionales destacan dos de los ingredientes fun-
cionales mas innovadores del mercado:

® CocoanOX®, un derivado del cacao con una alta concentracion de antioxidantes naturales.

e V/iscofiber®, el Uinico betaglucano (fibra soluble) de alta concentracion y alta viscosidad
disponible actualmente en el mercado, con efectos beneficiosos demostrados sobre el
colesterol y el riesgo de enfermedades coronarias.

Asimismo, a partir de la linea de polvos de frutas y vegetales, el equipo de I+D+i de
Natraceutical Group ha desarrollado dos gamas de productos especificos, denominadas
“Fruit for Health" y "Fruit for Life" (fruta para la salud y fruta para la vida), estandarizados
en diferentes principios activos como por ejemplo vitamina C, antocianinas, fibra y
betacaroteno, que son muy adecuados para la industria alimentaria, de complementos
alimenticios, dietética y alimentacién funcional.

Del mismo modo, a partir de la linea de colores naturales, Natraceutical Group ha
desarrollado toda una completa gama de colores naturales para la alimentacion con
propiedades saludables por sus contenidos en betacaroteno, clorofilina clprica o curcu-

mina, entre otros.

La division de Ingredientes cuenta asimismo con una linia de levaduras de cerveza. La
levadura de cerveza es un ingrediente natural y una de las fuentes naturales con mayor
concentracion de vitamina B. Asimismo, contiene un 40% de proteinas de altisima cali-
dad, los ocho aminoacidos esenciales para una dieta saludable, asi como un aminoacido
esencial gue en la proteina de cereales sélo se encuentra en cantidades limitadas. La
levadura de cerveza es una fuente natural de minerales, tales como el fésforo, el calcioy
el potasio y contiene ademas aproximadamente un 36% de carbohidratos.

Adicionalmente, el equipo de 1+D de la compania ha desarrollado Yesto-Sel®, una gama de
levaduras deshidratadas que, junto con las propiedades ya mencionadas de este producto,
contiene una cantidad garantizada de selenio, un mineral esencial para el metabolismo
humano, que los mamiferos no producen de forma natural, por lo que debe ser obtenido
a través de la alimentacion. Como nutriente antioxidante, el selenio previene la accion de
los radicales libres, considerados agentes causantes de enfermedades degenerativas, tales
Como envejecimiento prematuro, cancer o arterioesclerosis.
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Finalmente, por sus origenes en la extraccion de ingredientes derivados del cacao

Natraceutical Group comercializa una gama adicional de productos procedentes de esta
materia, como la manteca de cacao.

En la actualidad, la produccién de ingredientes funcionales se concentra principalmente
en las instalaciones fabriles que la compania tiene en Espana, Reino Unido y Suiza.

Division de Complementos Nutricionales

Natraceutical Group entré en el mercado de los complementos nutricionales en
Europa a finales de 2006, con la adquisicion de la compadfia monegasca Laboratoires
Forté Pharma.

Forté Pharma es el tercer laboratorio en el mercado de complementos nutricionales en
Francia y lider del mercado galo en el segmento de adelgazamiento, con una cuota de
mercado por encima del 17%. Por su condicion de liderazgo en el mercado francés, el
plan estratégico disefiado por Natraceutical Group tras la adquisicién de esta compafia
contempld la creacion de una marca lider paneuropea y una red de ventas propia en
Europa, para la comercializacion de sus productos en farmacias y parafarmacias.

Actualmente, Forté Pharma esta ya presente en Bélgica, Holanda, Austria, Suiza, Espana,
Portugal, Poloniay, de manera incipiente, en Italia, uno de los principales objetivos, junto
con Alemania y Reino Unido, para la seqgunda fase de dicho plan de desarrollo.

Asimismo, Forté Pharma mantiene actividad exportadora con las excolonias francesas
del Pacifico y norte de Africa, a través de distribuidores locales.

La compania dispone de una cartera de mas de sesenta productos, en los segmentos
de salud, adelgazamiento y belleza, realizando entre diez y quince nuevos lanzamientos
anualmente.



La gama de productos de esta division, todos ellos de origen natural, incluye los siguien-
tes tratamientos:

Gama Salud

La gama Salud de Forté Pharma comprende 29 referencias, que abarcan desde multivita-
minicos, productos anti-estrés, formulaciones para mitigar el dolor en las articulaciones,
para mejorar la memoria y la concentracion, para disminuir los efectos del cansancio
0 aumentar las defensas del organismo, para un mejor descanso nocturno o mejorar
el transito intestinal, asi como una gama formulada especificamente para mitigar los
sintomas propios de la menopausia.

Gama Control de peso

Formulados para la pérdida de quilos rebeldes, y en ningln caso para personas con
problemas severos de sobrepeso u obesidad, los 23 productos de esta gama incluyen
eficaces formulaciones contra la retencion de liquidos, para combatir la hinchazén en las
piernas, contra la acumulacion de grasas en la zona abdominal, anti-celuliticos, para el
bienestar digestivo tras las comidas, etc

Gama Belleza

La gama de productos de cosmética nutricional de Forté Pharma incluye 5 formulacio-
nes para el cuidado de la piel y el cabello: antiarrugas, hidratantes y fortalecedores del
cabello, principalmente.

Gama Hombre

Comprende una seleccion de 6 productos de
las gamas anteriores, especialmente formu-
lados para el consumidor masculino.

= -

g\\x\\ \
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3. I+D+i

En Natraceutical Group, la actividad en 1+D+i es nuestra razon de ser. Desde nuestros
inicios, la transformacion de ideas en realidades de bienestar ha sido una constante de
la compania, por lo que ésta destina a dicha actividad un 20% de su equipo humano.
Natraceutical Group se ha convertido asi en uno de los principales referentes mundiales
en investigacion y desarrollo de ingredientes funcionales, principios activos y comple-
mentos nutricionales, de origen natural.

En la actualidad, la division de Ingredientes de Natraceutical Group comercializa con
éxito mas de una docena de compuestos activos desarrollados internamente, cuyos
principios activos son utilizados por nuestros clientes para aumentar el valor de sus
productos finales. El departamento de I+D de la division de Ingredientes de Natraceutical
Group centra buena parte de sus esfuerzos en la deteccion de las necesidades de sus
clientes y del mercado en general para, posteriormente, proceder a la elaboracion de
nuevas referencias gue den respuestas concretas a dichas carencias en los sectores de
alimentacion, cosmética y farmacia.

Tras una intensa actividad a lo largo de mas de 60 afios en el campo de la investigacion
y desarrollo de ingredientes funcionales, Natraceutical Group ha venido abriendo una
nueva linea de actividad en los Gltimos afios mediante acuerdos de colaboracién con
grandes empresas de alimentacion, tendentes a desarrollar soluciones especificas a sus
necesidades, en forma de ingredientes especialmente disefiados para sus productos.
Esta nueva linea de actividad permite obtener nuevos ingredientes funcionales de alta
rentabilidad, ya que se crean en base a la demanda real de los clientes finales.

Para ello, la compafia dispone de un comité cientifico formado por expertos de
reconocido prestigio internacional en los campos de la medicina, el metabolismo, la
biologia molecular y la alimentacion funcional. Ademas, mantiene numerosos acuerdos
de colaboracion con centros internacionales de referencia en investigacion para seguir

avanzando en el campo de la alimentacion funcional.




Muestra de ello es la participacion accionarial que Natraceutical Group ostenta en
Biopolis (22,5%), compania biotecnoldgica participada por el Consejo Superior de Inves-
tigaciones Cientificas (CSIC) dedicada a la produccion y purificacion de microorganismos
y productos derivados.

El continuo avance y especializacion del departamento de I+D+i permitié en 2006 que,
con la adquisicién de Laboratoires Forté Pharma, el Grupo aprovechara toda su capa-
cidad investigadora y diversificara su potencial hacia el sector de los complementos
nutricionales.

La direccion cientifica de Forté Pharma recae en el Dr. Yann Rougier, especialista en
neurobiologia, biologia de la nutricion y biologia antienvejecimiento, y fundador de
la sociedad en el afio 1999. Depende de dicha direccion cientifica el departamento de
[+D+i de la division de Complementos Nutricionales, que colabora estrechamente con
el departamento de marketing. Esta combinacion estratégica permite coordinar los co-
nocimientos cientificos y de marketing a fin de poner a disposicion del consumidor una
cartera de complementos nutricionales de calidad farmacéutica, formulados y adaptados
a la demanda del mercado europeo.

Asimismo, toda la actividad de investigacion y desarrollo de esta division se efectla
en estrecha colaboracion con el Servicio de Reglamentacion de la compafia, a fin de
validar todo nuevo producto, frente a una legislacion cada vez mas precisa y armonica a
nivel europeo, pero también mas exigente y compleja. Dicho control queda reafirmado
posteriormente por un servicio externo de validacion independiente, hecho que permite
la comercializacion absolutamente segura de la cartera de complementos nutricionales

en farmacias y parafarmacias.

Memoria | 08
anual

Natraceutical Group en breve




4. Accionariado

A cierre del ejercicio 2008, el capital de Natraceutical Group se componia de 328.713.946
acciones ordinarias, con un valor nominal de 0,10 euros, totalmente suscritas y desem-
bolsadas.

Segln consta en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con
fecha 31 de diciembre de 2008 los accionistas titulares de participaciones significativas en
el capital social de la compania, superiores al 3%, eran los siguientes: Natra, S.A. (50,4%),
Félix Revuelta Fernandez (7.5%), Inversiones Ibersuizas (5,0%) y Bilbao Bizcaia Kutxa (4,5%).

Asimismo, BMS Promocién y Desarrollo, S.L., con representacion en el consejo de adminis-
tracion de Natraceutical, ostentaba una participacion accionarial en la compania del 2,5%.

A 31 de diciembre de 2008, Natraceutical Group poseia 6.628.373 acciones propias repre-
sentativas de un 2,02% del capital social.

Félix Revuelta Inversiones
75% Ibersuizas
/ 5,.0%  BRK
4 5%
Natra, S.A. BMS Promocién
50,4% y Desarrollo

2,5%

Free-float
281%

La entrada en el capital de Natraceutical por parte de Inversiones Ibersuizas, una de las
sociedades de inversion independientes pioneras en Espafa, se hizo efectiva en el mes de
abril del gjercicio 2008, mediante la compra de un 5% a Natra. Asimismo, Grupo Kiluva,
uno de los accionistas de referencia en Natraceutical desde que en diciembre de 2007
entrara en el capital social de la compafia tras la toma de una participacion del 5%,
anuncié en el mes de octubre haber aumentado su participacion hasta el 7,5%, afianzan-
do de este modo su compromiso con el plan de negocio de Natraceutical.
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5. Consejo de Administracion y
Comisiones Delegadas

A cierre del ejercicio 2008, el Consejo de Administracion de Natraceutical estaba confor-
mado por:

Presidente Ejecutivo: D. Xavier Adsera Gebelli

Consejero Delegado: D. Francois Gaydier
Consejero Independiente: D. José Manuel Serra Peris
Consejero Independiente: D. Ricardo Iglesias Baciana

Vocal: D. Manuel Moreno Tarazona,
en representacion de Natra, S.A

Vocal: D. Félix Revuelta Fernandez
Vocal: D&2. Alicia Vivanco Gonzalez

Vocal: D. José Luis Navarro Fabra,
en representacion de BMS Promocion y Desarrollo, S.L.

Vocal: D. Juan Ignacio Egafna Azurmendi

Vocal: D. José Vicente Pons Andreu

La Junta General de Accionistas de la compania, celebrada el 19 de junio de 2008, aprobd
elevar el nimero de consejeros, a fin de reforzar el Consejo de Administracion.



En esta sesiéon de Junta de Accionistas se procedi6 a los siguientes nombramientos:

® Nombramiento de D. Francois Gaydier, como nuevo Consejero Delegado, en substitu-
cion de D. José Vicente Pons Andreu, quien permanece como vocal en el Consejo de
Administracion.

Licenciado en Administracion de Empresas por EAR/ESCP Paris, Francois Caydier ha
ocupado cargos directivos en companias del sector del gran consumo (perfumeria
y cosmética) como Rochas, Cosmopolitan Cosmetics (ambas pertenecientes al
grupo aleman Wella) y Procter & Gamble Prestige Products. El nuevo directivo de
Natraceutical cuenta con veinte anos de experiencia internacional en la distribucion
selectiva (grandes almacenes, perfumerias, farmacias y parafarmacias), en el desarro-

llo de negocio tanto organico como via adquisiciones y joint-ventures, asi como una
amplia experiencia en organizacion e integracion de equipos, para lo cual ha residido
a lo largo de su carrera profesional en Francia, Alemania, Argentina y Brasil.

Gaydier se incorpord a Natraceutical Group procedente de Procter & Gamble Prestige
Products, donde dirigia los mercados de perfumeria y cosmética para Reino Unido,
Espana, Portugal, Francia e Italia, habiendo ejercido responsabilidades con anterioridad
también en mercados como Escandinavia, Argentina, Méjico y el sudeste asiatico.

La incorporacion de Gaydier, de 48 anos y nacionalidad francesa, se produjo como
resultado de la sélida evolucién de la compania en los Ultimos afos y, muy especial-
mente, a raiz de la entrada en el sector de los complementos nutricionales cuando,
tras la adquisicion de Laboratoires Forté Pharma a finales de 2006, Natraceutical
disefi6 un plan de crecimiento futuro basado en la creacién de una marca paneuropea,
lider en su sector, y el desarrollo de diversos proyectos muy estrechamente vinculados
a esta division.

Por su parte, José Vicente Pons, hasta entonces consejero delegado de Natraceutical,
permanece como miembro del Consejo de Administracién de la compania, desde
donde reforzara la estrategia de crecimiento futuro del grupo.

e Ratificacion de D. Félix Revuelta Fernandez, como vocal del Consejo, tras su nombramien-
to por cooptacion en febrero de ese mismo afio, en representacion de la participacion que
ostenta en la biotecnoldgica.

Cabe recordar que Grupo Kiluva, al que pertenece Naturhouse, la red internacional
de tiendas especializadas en nutricion y dietética de presencia mundial, alcanz6 en
los Ultimos dias de diciembre de 2007 una participacion del 5,05% en Natraceutical,
convirtiéndose en uno de los accionistas de referencia en la multinacional.

Tras la confianza depositada en aquellos momentos en Natraceutical, a inicios de
2008 Grupo Kiluva siguié aumentando su participacion en la compania biotecnolégi-
ca, afianzando de este modo el compromiso de las ambas compadias para analizar las
multiples sinergias existentes entre ellas y estudiar proyectos de desarrollo comun.
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e Nombramiento de D. Ricardo Iglesias Baciana como nuevo consejero independiente.

Ricardo Iglesias cuenta con una dilatada experiencia como asesor de empresas y em-
presario. Consejero-Director General de Tavex Algodonera entre los anos 2002-2006,
fue con anterioridad uno de los fundadores de Inversiones Ibersuizas, asi como de
la sociedad de capital riesgo iNova Capital. Actualmente, es miembro del Consejo
de Administracion de EDM Holding e Inpelsa, habiendo sido también consejero de
IT Deusto, Omsa Alimentacion (Oscar Mayer), Ola Internet y Befesa Medio Ambiente,

entre otras companias.

Adicionalmente, RicardolglesiaspresidelaComisionde Nombramientosy Retribuciones,
responsable de la politica retributiva y de la gestion de los potenciales conflictos de

interés y supervision de las operaciones vinculadas en Natraceutical Group.

® Reeleccion de D. José Manuel Serra Peris, como consejero independiente, por un

periodo adicional de cinco anos.

El Consejo de Administracion de Natraceutical Group cuenta asimismo con un Comité
de Auditoria y un Comité de Nombramientos y Retribuciones, conformado por los si-

guientes consejeros:

Comité de Auditoria

Presidente: D. José Manuel Serra Peris

Vocal: D. Manuel Moreno Tarazona,
en representacion de Natra, S.A.

Vocal: D. Félix Revuelta Fernandez

Vocal: D. José Luis Navarro Fabra,
en representacion de BMS Promocion y Desarrollo, S.L.

Comité de Nombramientos y Retribuciones

Presidente: D. Ricardo Iglesias Baciana
Vocal: D. José Manuel Serra Peris

Vocal: D. Xavier Adsera Gebelli

Vocal: D. Francois Gaydier
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Evolucion del
ejercicio 2008

1. Principales Magnitudes

Cifra de negocio

Mediante una ambiciosa estrategia de creacion de valor, que ha combinado crecimiento
tanto organico como via adquisiciones en los mercados internacionales, en cuatro anos
Natraceutical Group ha multiplicado por 7 veces su cifra de negocios, lo que corresponde
a un crecimiento anual del 62,3% desde 2004.

En particular, y a pesar de las complejas circunstancias macroeconémicas, la compania
cerré el ejercicio 2008 con un crecimiento en su cifra de negocio del 14% respecto al

ejercicio anterior.
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(1) Como resultado de la inclusion de ciertos activos en el epigrafe "Resultado antes de impuestos de actividades interrumpi-
das” en el ejercicio 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio anterior, incluida en esta memoria a
efectos comparativos, no coincide con la aprobada dentro de las cuentas anuales del ejercicio 2007 al haberse reclasificado
los ingresos y gastos generados en dicho ejercicio por las actividades interrumpidas durante el ejercicio 2008. La compafia
ha procedido a recalcular las magnitudes de las distintas divisiones para el ejercicio 2007 a efectos de comparaciéon con los

correspondientes al ejercicio 2008.
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Ebitda

En el ejercicio 2008 el EBITDA de la compania presentd un crecimiento del 30% respecto
a 2007, en linea con la estrategia de crecimiento de Natraceutical Group para mantener
un optimo equilibrio en el binomio alto crecimiento-rentabilidad. En este sentido, la
compania ha conseguido multiplicar su EBITDA por 5,3 veces desde 2004, lo que supone
un crecimiento del 51,6% en los Gltimos cuatro anos.

Millones €

2004 2005 2006 2007 O 2008

(1) Como resultado de la inclusion de ciertos activos en el epigrafe "Resultado antes de impuestos de actividades interrumpi-
das" en el ejercicio 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio anterior, incluida en esta memoria a
efectos comparativos, no coincide con la aprobada dentro de las cuentas anuales del ejercicio 2007 al haberse reclasificado
los ingresos y gastos generados en dicho ejercicio por las actividades interrumpidas durante el ejercicio 2008. La compafia
ha procedido a recalcular las magnitudes de las distintas divisiones para el ejercicio 2007 a efectos de comparacién con los

correspondientes al ejercicio 2008.
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Beneficio de actividades continuadas

Desde el gjercicio 2004, Natraceutical Group ha experimentado un crecimiento anual
del 12% en su beneficio recurrente, con un aumento del 19,5% en el ejercicio 2008. Ello
permitié a la compania finalizar en 2008 el plan de racionalizaciéon de su estructura
industrial, iniciado en 2007.
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Resultado neto

En el ejercicio 2008 la compania centrd buena parte de sus esfuerzos en concluir el plan
de racionalizacion de su estructura industrial y optimizacion de la cartera de productos
en su division de Ingredientes, a fin de potenciar la mejora de los ratios de eficiencia y
los margenes operativos. Como resultado de estas iniciativas, iniciadas ya en 2007, el
beneficio neto de Natraceutical en este ejercicio reflejo de nuevo un impacto negativo
por actividades interrumpidas, que motivé que la compadia cerrara el ejercicio con un

beneficio neto positivo de 149 millones de euros, frente a los 3,84 millones del ejercicio
anterior.
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Volumen de negocio
por divisiones

A cierre del ejercicio 2008, el peso de cada una de las dos divisiones de Natraceutical
Group en lo relativo al volumen de negocio propio de cada division en el total de la
compania fue el siguiente:

Polvos de frutas y vegetales ® D'V'S:’on Ingredientes
27.60% 63,75% - 101,77 M€

@® Division Complementos
36,25% - 57,85 M€

Colores
naturales
17,79%

Control

de peso

71,05%

Ingredientes
funcionales —

17,37%

Pectinas

13.00 Salud
,00%

20,15%

Belleza
Potenciadores ) 9,76%
de sabor Manteca Aromas Cafeina
773% decacaoy 545y 498%
derivados '

6,08%
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Volumen de negocio
por zona geografica

La consolidacion de Natraceutical Group como multinacional de ambito mundial, con
plantas productivas en Espafna, Reino Unido, Suiza, Brasil y Australia, y una red de ventas
presente en mas de 65 paises, ha llevado a la compafia a concentrar en los mercados
internacionales el 914% del volumen de ventas de sus productos, representando Espana
en 2008 Unicamente el 8,5% de su cifra de negocio.

o Europa
Ameérica 78.7%
74%
Principalmente:
Francia: 29,3%
Reino Unido: 10,1%
Espafa: 8,5%
Benelux: 4,9%
Suiza: 4,7%
Alemania: 4,6%
Asiay
Oceania
13,7%




Equipo humano

Natraceutical Group es hoy en dia un grupo multinacional con una plantilla media a
cierre del ejercicio 2008 de 539 personas.

El equipo humano de Natraceutical Group esta formado por profesionales de numerosas
nacionalidades provenientes de los cinco continentes, lo que aporta a la empresa una
vision versatil de los principales mercados mundiales.

Mas del 20% del equipo humano desarrolla sus responsabilidades en actividades de
investigacion, desarrollo o innovacion, lo que supone un alto grado de preparacion y
especializacion.
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Distribucion de la plantilla por paises

Suiza
140

EEUU
1

Brasil
28

Costa de Marfil
2

Tailandia
Espana 3
08 Australia

26

Resto de Europa
Austria 1
Dinamarcal
Italia 1
Portugal 2
Alemania 2
Holanda 2
Rusia 4

Bélgica
10

Mobnaco

56

Reino Unido
91

Francia
71

A cierre del ejercicio 2008



2. Evolucion de los negocios
por divisiones

A lo largo del ejercicio 2008, la crisis econdmica trajo aparejados retos significativos en
los mercados internacionales, a los que Natraceutical Group no permanecio ajena. Ello
inhibiod algunos de los crecimientos organicos disenados en el plan de negocio de la
compania, a la vez que la incertidumbre financiera y la restriccion de crédito durante el
ejercicio mermaron la posibilidad del Grupo de avanzar en su estrategia de crecimiento

no organico.

A pesar de todo ello, a cierre del ejercicio la cifra de negocios de la compania alcanzé los
161 millones de euros, un crecimiento del 13,61% respecto a 2007, mientras que el EBITDA
presentd un crecimiento del 29,5%, situandose en 22,2 millones de euros. Natraceutical
Group cerro0 el ejercicio 2008 con un beneficio de actividades continuadas de 5,5 millones

de euros, un 19,5% superior que en el ejercicio anterior.

De este modo, y a pesar de las complejas circunstancias de entorno, Natraceutical Group
continud consolidando su posicion como compania referente en el campo de la alimen-

tacion funcional y de los complementos nutricionales.

Dadas las restricciones para acometer un ambicioso plan de crecimiento en las circuns-
tancias mencionadas, la evolucion del ejercicio 2008 de Natraceutical Group vino signi-
ficativamente marcado por las medidas adoptadas relativas a la finalizacion del plan de
racionalizacion de la estructura industrial de la compania y la optimizacion de la cartera
de productos de su division de Ingredientes. Dicho plan, iniciado ya en 2007, tuvo como
principal objetivo potenciar la mejora de los ratios de eficiencia y los margenes operativos

de la compania a futuro.

Como resultado de la implementacion de este plan de racionalizacion, en 2008 el bene-
ficio neto de Natraceutical se vio impactado de manera negativa en 4 millones de euros,
lo que motivod que la compania cerrara su ejercicio con un resultado neto positivo de

1,5 millones de euros, frente a los 3,8 millones del ejercicio anterior.

Division de Ingredientes

Adicionalmente a las especiales circunstancias macroeconomicas, la division de Ingre-
dientes de Natraceutical Group tuvo que hacer frente en 2008, y muy especialmente du-
rante el primer semestre del ejercicio, al aumento significativo del coste de las materiales
primas, ocasionado por el encarecimiento de la energia y la reduccion de la disponibilidad
de suministro por las condiciones climaticas adversas que afectaron al rendimiento de

los cultivos.

En este escenario, la division de Ingredientes primo la racionalizacion de su estructura
industrial y la consolidacion de sus actividades existentes, a fin de conseguir el manteni-

miento de sus margenes operativos.



Las iniciativas llevadas a cabo a lo largo del ejercicio permitieron a Natraceutical finalizar
la reorganizacion de algunos procesos productivos en las seis plantas que la division
de Ingredientes tiene en Australia, Brasil, Reino Unido, Suiza (2) y Espana. En los Ulti-
mos ejercicios, la produccion que la compania realizaba en Espafa (Valencia) habia ido
reduciéndose paulatinamente como consecuencia de la discontinuidad de produccion
de algunas lineas de producto con margenes y volimenes poco satisfactorios, permane-
ciendo Unicamente en Espafa la produccion de ingredientes funcionales derivados del
cacao, representativa del 5% del volumen total de negocio de Natraceutical Group. Esta
situacién motivo la decision final de externalizar esta produccion remanente, acordando
el Consejo de Administracion de la compania la discontinuacion de dichas actividades y
su venta al grupo Natra, por su capacidad de optimizar el proceso productivo y el negocio
relativo a estos productos, teniendo en cuenta su condicion de compania de referencia
en Europa en el mercado del cacao y chocolate.

En lo relativo en los avances en I+D, la division de Ingredientes continué desarrollando
nuevos principios y aplicaciones, que permitieron a la compania patentar en 2008 un
nuevo principio bioactivo de origen natural con actividad antihipertensiva y antidegene-
rativa, asi como un servicio integral que atina producto junto con la tecnologia industrial
para su desarrollo, y que fue patentado junto con la companfia suiza Buhler, lider mundial
en tecnologia aplicada a la industria alimentaria.

En concreto, en el mes de mayo de 2008, Natraceutical anuncié su unién con Bihler para
un desarrollo conjunto que permiti6 ofrecer al mercado de la alimentacion funcional para
mascotas un ingrediente exclusivo derivado del cacao con alto contenido en polifenoles
(antioxidantes) y bajo contenido en teobromina (alcaloide perjudicial para la salud de nu-
merosas especies de animales de compania), junto con la tecnologia industrial necesaria
para el proceso productivo, que previene la degradacion de las propiedades antioxidantes
del cacao. Este servicio exclusivo garantiza una alta concentracion de compuestos salu-

dables en el producto final en el que se anada dicho ingrediente.
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El proyecto desarrollado con Buhler tiene como destinatario inicial el mercado europeo

de alimentacion de alta gama para perros, de gran crecimiento, y en el que Natraceutical

practicamente no tenfa presencia hasta la fecha.

A modo indicativo, la industria alimentaria para perros y gatos de compania en Europa
alcanzo6 en 2007 un valor de mercado de trece mil millones de euros, de los cuales se
estima que aproximadamente mas del 30% corresponde a alimentacion de alta gama, a

la que va destinada esta patente.

Adicionalmente, en el mes de septiembre la compania anuncio la solicitud de patente
de un nuevo ingrediente funcional extraido de materias primas vegetales. Se trata de un
péptido bioctivo extraido del cacao, que el departamento de I+D de Natraceutical Group

demostré que posee actividad antihipertensiva y antidegenerativa.

Los péptidos son proteinas de cadena corta y, por tanto, de mas rapida absorcion por
el organismo humano. Existen numerosos estudios que evidencian que ciertos péptidos
bioactivos procedentes de proteinas pueden ejercer efectos beneficiosos sobre la salud,
especialmente en lo relativo a su efecto sobre una enzima del organismo clave para
el control de la presion arterial. Del mismo modo, otro tipo de actividad descrita para
estos péptidos es la capacidad inhibitoria de una enzima relacionada con la pérdida de

memoria, los procesos de aprendizaje y la enfermedad de Alzheimer.

Ademas de proteinas, entre los componentes saludables del cacao se encuentran fibrasy
polifenoles (antioxidantes), con lo que Natraceutical Group completd con esta nueva pa-
tente su gama de ingredientes funcionales extraidos de este producto, pues la compania

dispone ya de varias patentes de antioxidantes y fibras procedentes del cacao.

En el ejercicio 2008 la division de Ingredientes obtuvo un crecimiento en ventas del 2146%
respecto al ejercicio 2007, alcanzando los 101,77 millones de euros. El buen comportamiento
de las principales lineas de negocio, mediante el fomento de la venta cruzada de la cartera de
productos entre los clientes de las diferentes lineas, permitid garantizar el crecimiento en la

cifra de ventas a pesar del especial entorno macroecondémico anteriormente comentado.



Cabe destacar que las ventas de la division de Ingredientes, que la compania realiza en
diversas divisas, se vieron afectadas en el ejercicio 2008 por las variaciones en el tipo de
cambio de la libra esterlina y el délar americano, impacto cifrado en 2 millones de euros
en la cuenta de resultados de este ejercicio. También destacable el impacto en las ventas
de la division por el abandono en 2007 de algln producto de bajo rendimiento, como la
cafeina sintética, que significd una disminucion de 6,5 millones de euros en el volumen
de ventas de esta division en 2008.

La actividad comercial cruzada entre los clientes de las diferentes lineas de ingredien-
tes, permiti6 potenciar aquellos productos mas innovadores de la cartera y que por lo
tanto reportan mayores margenes operativos. Asimismo, debido a la penetracion de la
alimentacién funcional en la marca de distribucion, en el ejercicio 2008 se potenciaron las
relaciones comerciales entre Natraceutical y su matriz Natra en lo relativo a ingredientes
funcionales derivados del cacao. Este fue un motor adicional que permitio a la division de
Ingredientes obtener en el ejercicio 2008 un crecimiento en el EBITDA del 38,46% respecto
a 2007, alcanzando los 18,1 millones de euros y un margen EBITDA sobre ventas del 177%.

Division de Complementos Nutricionales

En el marco de la crisis econémica internacional, la division de Complementos Nutricio-
nales de Natraceutical Group, que la companfia comercializa bajo la marca Forté Pharma,
tuvo que hacer frente en 2008 a un cambio en las tendencias de consumo de complemen-
tos nutricionales en los principales paises europeos en los que opera la compafia, que
favorecio el consumo de complementos de salud (multivitaminas, fitoterapia, relajantes,
etc.) y belleza (cosmética oral), sobre los productos para el control de peso. Este cambio
tuvo un impacto negativo muy relevante en los principales paises del sur de Europa,
donde Forté Pharma desarrolla su principal actividad comercial, por ser estos mercados
mas aspiracionales; es decir, los habitos de consumo estan mas vinculados a productos
de estética que en otros paises de Europa, donde el consumidor prima especialmente los

productos relacionados con la salud.
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Este cambio de tendencias provocd un decrecimiento significativo del mercado de los
complementos nutricionales en el sur de Europa, y especialmente en Francia, donde el
consumo de complementos nutricionales para la pérdida de peso supone un 30% del
total del mercado de complementos alimenticios. Ello mermé el crecimiento de esta
division de Natraceutical en 2008, cuyas ventas todavia provienen en un 70% de la gama
de adelgazamiento, y cuyo mercado natural sigue siendo Francia.

Sin embargo, la division consiguié mantener su cifra de negocio a niveles similares a los
del gjercicio anterior (57,85 millones de euros en 2008) gracias a la fortaleza de la marca
Forté Pharma, asi como a las inversiones realizadas en los ejercicios precedentes para el
desarrollo de sus gamas de salud y belleza, que sélo en 2008 llevaron a la compania a
realizar quince nuevos lanzamientos en estas gamas. En este escenario, el EBITDA de la
division de Complementos Nutricionales se situd en 6,72 millones de euros en 2008, contra
7,31 millones de euros en 2007, lo que arroja un margen EBITDA sobre ventas del 11,6%.

Tras la adquisicion de Laboratoires Forté Pharma a finales de 2006, Natraceutical incluyd
ya en su plan de negocio inversiones en las gamas de salud y belleza, a fin de equilibrar
y desestacionalizar la cartera de productos, potenciar el posicionamiento como uno de
los principales laboratorios de complementos nutricionales en Europa y disponer de una
mayor fortaleza para la penetracién en mercados con un mayor interés por estas gamas.
En la actualidad, la compania dispone de una cartera de mas de sesenta productos en
sus tres gamas, con 31 referencias en la gama salud, 26 en control de peso, y 6 referencias
en la gama belleza.



A pesar del efecto del consumo sobre los productos de control de peso, y gracias a
la fortaleza de su marca, Forté Pharma no sélo consiguié mantener los volimenes de
ventas en niveles similares a los del ejercicio anterior y su posicion de liderazgo en el
mercado de adelgazamiento, sino que vio incrementar su cuota de mercado en Francia,
su principal mercado, donde alcanzd un 174%, asi como en el resto de paises en los que
opera. De este modo Forté Pharma sigue consolidandose como el tercer laboratorio en
el mercado de complementos nutricionales en Francia y lider del mercado galo en el

segmento de control de peso.

Adicionalmente, cabe destacar que mientras en aquellos paises en los que Forté Pharma
tiene ya una presencia reconocida, la cifra de negocio consiguié mantenerse estable, des-
tacan los crecimientos muy significativos en los mercados de mas reciente penetracion,

como Portugal, Holanda e Italia.

Asimismo, la compafia mantuvo a lo largo de 2008 un activa politica de inversion en
marketing y publicidad, asi como en el fortalecimiento de su red de ventas propia en
Europa, que se materializd en 2008 en la creacion de una filial en Portugal y le permitio
seguir aumentando el nimero de farmacias y parafarmacias cliente en todos los paises

en los que opera.

Para apoyar su estrategia de marketing, en septiembre de 2008 la compania lanzd al mer-
cado un servicio con el que Forté Pharma presta atencion, asesoramiento y seguimiento
personalizado en temas de salud, bienestar y belleza a través de Internet. La compania
desarroll6 esta nueva linea de negocio de la mano del Dr. Yann Rougier, reconocido
neurobidlogo francés especialista en nutricion, fundador en 1998 de los laboratorios
Forté Pharma.
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Francia
70,6%

La nueva plataforma de Natraceutical (www.yannrougiercoaching.com) ofrece en su
primera etapa un programa de seguimiento personalizado en tres meses para la reedu-
cacion del metabolismo vy el control de peso, destinado al mercado francés, a la vez que
fomenta el conocimiento del uso de complementos nutricionales en la dieta, asi como su
consumo responsable. Todo ello basado en los treinta anos de experiencia en los campos
de la neurobiologia y la nutricion del Dr. Rougier.

La compania prevé ampliar gradualmente las tematicas de asesoramiento, en base a las
investigaciones del equipo cientifico de Forté Pharma en los ambitos del bienestar (es-
trés, efectos de la menopausia, etc) y la belleza (anti-envejecimiento celular, cuidado de
la piel, caida del cabello, etc), asi como su ambito de actuacion en el resto de mercados
en |0s que la marca tiene presencia.

A modo indicativo sobre el consumo de servicios y productos a través de Internet, Francia
se sitUa en el séptimo pais del mundo en cuanto a nimero de usuarios y es el tercer pais
europeo en lo referente a consumo por este canal, con veinte millones de compradores a
través de la red en 2007 y una facturacion de dieciséis mil millones de euros.

Durante su segundo ano de actividad, la division de Complementos Nutricionales de
Natraceutical Group mantuvo su posicion de liderazgo en Francia, su mercado de origen,
a la vez que potencié notablemente su internacionalizacién, con un 9,2% de incremento
respecto al ejercicio anterior en sus ventas fuera del mercado galo.

En la actualidad Forté Pharma esta presente en Francia, Bélgica, Holanda, Austria, Suiza,
Espana, Portugal, y de manera incipiente en Italia, uno de los principales objetivos (junto
a Alemania y Reino Unido) para la sequnda fase de dicho plan de desarrollo. Asimismo,
la compania mantiene relaciones comerciales con las excolonias francesas del Pacifico y
el norte de Africa.

Total ventas 2008 Forté Pharma:
€ 57,8 millones

Resto UE
241%

Bélgica: 8,0%
Espana: 7,6%
Austria: 3,1%
Polonia: 1,7%
Holanda: 1,6%
Italia: 1,4%
Portugal: 0,7%

Otros
54%



El modelo de negocio para la division de Complementos Nutricionales se fundamenta
en la creacion de una red comercial principalmente propia, apoyada por una importante
inversion en publicidad y marketing con la que fortalecer la penetracion en todos los
paises en los que se opera. En este sentido, en el ejercicio 2008 Natraceutical Group
destino el 32,7% de las ventas de esta division en inversiones de marketing y publicidad
para afianzar el posicionamiento de la marca Forté Pharma. Asimismo, la companfia
siguio invirtiendo en la ampliacion de la gama de productos, para potenciar la creacion
de una marca paraguas que permita reducir la estacionalidad de la gama de control de
peso, principal linea de actividad actual.

FORTE PHARMA

3. Estructura financiera
de la compaiiia

El indicador mas destacable sobre la viabilidad financiera de la comparia en 2008 fue el
cumplimiento de los ratios financieros fijados en el préstamo sindicado obtenido por la
sociedad en el ejercicio 2006, tras la adquisicién de Forté Pharma. El principal ratio finan-
ciero cumplido a cierre del ejercicio 2008 fue el ratio Deuda Neta/EBITDA, que se situd
por debajo del 3,7 puntos, segln lo establecido en el contrato del préstamo sindicado
para el ejercicio 2008.

Natraceutical cerr6 2008 con una deuda financiera neta de 69,6 millones de euros. Esta
cifra incluye 7,6 millones de euros de autocartera.

La deuda con entidades de crédito, tanto a largo como a corto plazo, devenga un tipo de
interés variable que oscila entre el 3,04% v el 775%. A cierre del ejercicio 2008, el 42% de
la deuda estaba referenciada a un tipo de interés fijo del 54%.

Natraceutical Group gestiona su capital para asegurar que las companias del grupo son
capaces de continuar como negocios rentables a la vez que maximizan el retorno de los
accionistas a través del equilibrio 6ptimo de la deuda y fondos propios. El programa de
gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados finan-
cierosy trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera
de la compania. Natraceutical Group emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.
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La gestion del riesgo esta controlada por el area financiera, siendo objeto de sequimiento
y control directo por parte de la Direccion de la compania. Esta, ademas de realizar el
seguimiento y control de la gestion del riesgo realizada por el area financiera, se reline
periddicamente para analizar la situacion de los mercados financieros vy el estado de las

operaciones y/0 coberturas existentes.

Adicionalmente, Natraceutical Group determina las necesidades de tesoreria mediante
un presupuesto de tesoreria con horizonte de doce meses, actualizado trimestralmente
y elaborado a partir de los presupuestos de cada compania del grupo. De esta forma, se
identifican las necesidades de tesoreria en importe y tiempo y se planifican las nuevas

necesidades de financiacion.

Por otro lado, en lo relativo al riesgo de tipo de interés, el riesgo producido por la variacion
del precio del dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos derivados
que tienen la funcion de cubrir al grupo de dichos riesgos. Natraceutical Group utiliza
operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de
interés, que permitan alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda y minimizar asi

su coste en el horizonte plurianual.

Finalmente, por las operaciones de ambito internacional de Natraceutical Group, la
compania esta expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, especial-
mente en dolar, libra esterlina, real brasilefo y franco suizo. En general, las operaciones
que dan lugar a exposicion de riesgo son basicamente operaciones de exportacion e
importacion de productos elaborados y materias primas. Para gestionar el riesgo de tipo
de cambio que surge de dichas transacciones comerciales, el departamento financiero

tiene definido los instrumentos y acciones de cobertura que son de utilizacion habitual

para la gestion de estos riesgos financieros.
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4. Evolucion en bolsa

Cotizacién mensual
Cierre ejercicio: 0,50 €/acc (30/12/08)
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El capital social de la sociedad dominante, a 31 de diciembre de 2008, estaba compuesto
por 328.713.946 acciones ordinarias, de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas.

La cotizacion de los titulos de Natraceutical Group experiment6 en 2008 un descenso del
39,02%, pasando de 0,82 euros por accion a cierre del dia 2 de enero de 2008 a 0,50 euros
por accion a 31 de diciembre, con un volumen diario medio de contratacion de 514.816
titulos. De este modo, la capitalizacion bursatil de la companfia quedo fijada al cierre del
ejercicio 2008 en 164.356.973 millones de euros.

El valor alcanzé su maximo anual el dia 6 de mayo, con 0,92 euros por accion, a pesar
de cerrar finalmente dicha sesion a 0,90 euros por acciéon. Por el contrario, la cotizacion
minima anual la alcanzo en la pendltima sesion del afio, el dia 29 de diciembre, al cerrar
en 0,47 euros por accion.

El beneficio basico por accién en 2008 fue de 0,01 euros, calculado como el cociente entre
el beneficio neto del periodo atribuible a la sociedad dominante y el nimero medio pon-
derado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho periodo, sin incluir el nimero
medio de acciones de la sociedad dominante en cartera de las sociedades del grupo. A
cierre del ejercicio, la sociedad poseia 6.628.373 acciones propias, representativas de un
2,02% del capital social.



La evolucion de la cotizacion de Natraceutical en bolsa durante el ejercicio 2008 estuvo

directamente condicionada por la situacion econémica internacional y especialmente en
Espafa, en un ano de incertidumbre y falta de confianza en los mercados, que castigd
de manera particular a los valores de pequefa capitalizacion. Aln asi, frente al retroceso
del 5797% del indice de empresas de pequena capitalizacion de la bolsa espanola (Ibex
Small Cap), del que forma parte Natraceutical, la cotizacion de la compania cedid en
este ejercicio un 39,02%, a niveles similares a los del Ibex-35, principal indice de la bolsa
espanola, que en el ejercicio 2008 retrocedid un 38,70%.

Con todo, el consenso de mercado de los analistas que publicaron recomendaciones so-
bre la compania a lo largo del Ultimo trimestre del ejercicio 2008, situd el precio objetivo
medio del valor en 0,65 euros/ accién, en un rango entre 0,49y 0,80 euros.

Como hecho significativo en el ejercicio 2008, destacar la toma de participacion de
Inversiones Ibersuizas en Natraceutical en el mes de abril. Esta sociedad de inversion
independiente, una de las pioneras en Espana, entro en el capital social de la compania
mediante la compra de un 5% a Natra. Asimismo, Grupo Kiluva, uno de los accionistas
de referencia en Natraceutical desde que en diciembre de 2007 entrara en el capital
social de la compafia tras la toma de una participacion del 5%, anuncié en el mes de
octubre haber aumentado su participacion hasta el 7,5%, aflanzando de este modo su
compromiso con el plan de negocio de Natraceutical.

Finalmente, cabe mencionar la evolucién positiva y ascendente de la bolsa espafiola en
el inicio de 2009 y el destacado comportamiento de Natraceutical en las semanas previas
a la conclusién de este documento. En las sesiones entre los dias 1 de abril y 15 de mayo
de 2009, el Ibex Small Cap se ha revalorizado un 18,29%, mientras que Natraceutical
ha aumentado su valor en bolsa un 64,71%, alcanzando una capitalizacion bursatil de
184 millones de euros. Por su parte, el Ibex-35 ha obtenido una revalorizacion de 12,63%
en estas Ultimas semanas.
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5. Auditorias

Durante el ano 2008, todas las plantas productivas de Natraceutical Group superaron
con éxito las auditorias que tuvieron que afrontar, entre las que cabe destacar la de
seguimiento del Sistema de Gestion de la Calidad segin la norma ISO que se ha saldado
sin ninguna no-conformidad relevante.

Por otra parte, también en 2008 se superaron satisfactoriamente diversas auditorias de
clientes, con las que éstos se aseguran de que sus requerimientos son mantenidos en
todos los procesos de la cadena de produccion y suministro de Natraceutical Group, al
igual que otros expresados por la reglamentacion aplicable, como el APPCC (Analisis de
Peligros y Puntos de Control Critico).

Las cuentas del ejercicio 2008 han sido auditadas por Deloitte, S.L., que ha emitido un
informe sin salvedades, adjunto en el capitulo final de esta memoria.

6. Politica de calidad y seguridad

Desde octubre del afio 2003, Natraceutical Group cuenta con un sistema de gestion de la
calidad certificado segun los requisitos de la Norma ISO 9001:2000. Este certificado cubre
todas las actividades del Grupo, desde la innovacion y el desarrollo de nuevos productos
hasta la comercializacion de los mismos, pasando por su fase de produccién, asi como
las relaciones con proveedores y clientes, la formacion de los empleados y el compromiso
de la Direccién.

Natraceutical Group ha superado con éxito todas las auditorias de calidad a las que se ha
sometido en los Gltimos ejercicios, entre ellas la de sequimiento del Sistema de Gestion
de la Calidad. La compania también ha pasado sin salvedades las auditorias de calidad a
las que la han sometido sus clientes. Este es un proceso de vital importancia, ya que los
clientes se aseguran asi que se cumplen sus requerimientos en la cadena de suministro.
Otros sistemas, como la Gestion del Conocimiento o el Cuadro de Mando Integral, se
utilizan para dar apoyo a la Gestion de la Calidad Total.
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Todas las actividades de Natraceutical Group estan comprometidas con el cumplimiento

de la legislacion local e internacional vigente.

Asimismo, Natraceutical Group cumple con todas las normativas de seguridad que
garantizan la inocuidad y calidad de sus productos. La compania tiene implantado el
sistema APPCC (Andlisis de Peligros y Puntos Criticos de Control), en el que estan com-
prometidos todos sus trabajadores, con el objetivo de garantizar la inocuidad y seguridad
de sus productos. EI APPCC garantiza unas buenas practicas de higiene en todas las
instalaciones de fabricacion y almacenamiento de todos los productos y el cumplimiento
de la legislacion vigente. La inocuidad del producto no esta garantizada solo en la fase
final, sino que se cumple estrictamente con las buenas practicas a lo largo de todas las
fases de la cadena de suministro, desde la materia prima hasta la entrega del producto

acabado.

Adicionalmente, por lo que respecta a la division de Complementos Nutricionales, cuyos
productos se comercializan bajo la marca Forté Pharma, cabe indicar que éstos se co-
mercializan exclusivamente en farmacias y parafarmacias, por el conocimiento técnico

del personal sanitario responsable de estos establecimientos.

Todos los complementos nutricionales de Forté Pharma cumplen la reglamentacion
francesay europea (Directiva Europea 2002/46CE, Decreto Nacional 25/03/06). Asimismo,
todos los ingredientes utilizados en la formulacion de los productos Forté Pharma estan
autorizados en Francia (uno de los paises con una legislacion mas estricta por lo que a
complementos nutricionales se refiere), asi como en los paises de Europa y del resto del

mundo en los que Forté Pharma tiene presencia comercial.

Tras la obtencion de los permisos correspondientes en Francia, las sociedades comer-
cializadoras en los diferentes paises (tanto filiales como distribuidores) tramitan los
correspondientes registros oficiales y la obtencion de los respectivos codigos nacionales.
Adicionalmente, Forté Pharma exige a sus proveedores de materias primas informes
sobre las caracteristicas de dichos ingredientes, y se realizan controles fisicoquimicos,

organolépticos y microbiolégicos tanto de las materias primas como del producto final.



Asimismo, y por voluntad propia, Forté Pharma realiza estudios de toxicidad sobre los
productos finales para garantizar a nuestros consumidores la inocuidad de las formulas
utilizadas, juntamente con estudios de eficacia de nuestros productos finales que nos
permiten controlar la tolerancia de nuestros complementos nutricionales antes de su
comercializacion. Ademas, una vez iniciada la comercializacion de todo producto, Forté
Pharma garantiza la vigilancia de eventuales efectos no deseados, como una muestra
mas del compromiso hacia nuestros consumidores.

A tal fin, Forté Pharma trabaja con ingredientes y extractos alimenticios innovadores
sobre los que se hayan realizado estudios de eficacia, a la vez que realiza estudios de
eficacia independientes y contra placebo sobre sus productos finales, contando con
acuerdos de exclusividad sobre numerosos ingredientes originales. Adicionalmente, Forté
Pharma requiere a sus proveedores unas estrictas garantias en cuanto a especificaciones
técnicas y funcionales de los ingredientes que van a ser incluidos en sus complementos
nutricionales, asi como en relacién a buenas practicas de produccion y normas ISO.

Forté Pharma somete su etiquetado a las normas de la DGCCRF en Francia (Direccion

General de la Competencia y el Control de Fraudes), quien realiza asimismo controles
periddicos sobre la informacion que se recoge en el etiquetado.

7. Medioambiente

En 2008 Natraceutical Group mantuvo la linea de inversiones enfocada al mantenimiento
y mejora de una gestién ambiental sostenible.

La empresa invierte no sélo en la gestion de los residuos que genera, sino también en
su reduccion, llegando en algunos casos a la total eliminacién mediante la adopcién de

tecnologias limpias y respetuosas con el medio ambiente.
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Un afo mas, la compania invirtié en la eliminacion de disolventes organicos en aquellos
procesos donde fue posible, la reduccion del consumo de agua, el reciclaje y el aprove-
chamiento de residuos v la sustitucion de tecnologias antiguas por otras mas modernas
y al mismo tiempo mas eficientes, lo que supuso un mejor aprovechamiento de los
recursos y de la energia y una minimizacion del impacto medioambiental.

Natraceutical Group sigui6 trabajando, asimismo, en la formacion y la toma de concien-
cia de su personal, tanto interno como colaboradores externos, sobre la importancia de
llevar a cabo actividades respetuosas con el entorno, tanto en las operaciones industria-
les, asi como en la propia vida.

Muestra de este compromiso con el medioambiente, Natraceutical Group edita desde
2007 su memoria de actividades en papel reciclado 100%, que cuenta con las maximas
certificaciones internacionales de gestion medioambiental, entre las que destacan el
Angel Azul y la Etiqueta Ecoldgica Europea.

8. Acontecimientos significativos
acaecidos tras la fecha de cierre del
ejercicio 2008

Tras la publicacion de los resultados del ejercicio 2008, en el mes de marzo de 2009
Natraceutical Group ha anunciado la incorporacion Julien Laporte como nuevo director
general de la division de Complementos Nutricionales del grupo, con sede en Ménaco.

MBA por la Ecole Supérieure de Commerce de Reims (Francia), Julien Laporte se ha incor-
porado a Natraceutical Group procedente de L'Oréal, donde ha desarrollado buena parte
de su carrera profesional al frente de diversas marcas de la multinacional francesa.

Tras iniciar su trayectoria profesional como Director de Producto en Espana para el Grupo
Danone, Julien Laporte se incorpord en el ano 2000 a 'Oréal Europa como subdirector
de marketing en la division de productos Garnier y posteriormente como responsable de
estrategia de marca internacional para Ambre Solaire. En 2004 fue nombrado director de
marketing de la division de consumo de LOréal en los paises balticos y, posteriormente,
director general para aquellos mercados. Desde el ano 2006, y hasta la fecha, habia
ocupado el cargo de director general de LOréal en Turquia, con responsabilidad sobre un
equipo de 500 personas y una cifra de negocios de 80 M€.

Por su experiencia en productos de consumo para primeras marcas de belleza, asi como
su experiencia internacional, la incorporacion de Julien Laporte como director general de
la division de Complementos Nutricionales supone un importante paso para aflanzar el
proyecto de creacion de una marca paneuropea lider en el sector de los complementos
nutricionales, a través de Forté Pharma.
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